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DAS ASSEMBLEAS DE ACCIONISTAS 
ADVERTÊNCIA PRELIMINAR 
Quem estuda as sociedades anonymas deve ter 
presentes duas verdades fundamentaes, sem o que fi-
cará sempre surprehendido diante do resultado práctico 
das leis e trabalhos de doutrina sobre o assumpto. 
A primeira é que, não havendo nellas o aguilhão 
do interesse egoistico da parte dos administradores, muito 
pequeno é o esforço destes para que a empresa dê 
resultado. Eis porque se deve desaconselhar esta fôrma 
de sociedade, sempre que se possa obter o resultado 
pelos esforços de associações de outro gênero, ou pelos 
de um só indivíduo. Teve razão Ihering, quando pro-
clamou que as sociedades anonymas deixavam, na sua 
passagem, um rasto de sangue (Evolução, trad. de 
Meulenaere, n. 109). Não obstante isto, as sociedades 
anonymas são indispensáveis, não só quando a em-
presa exige capitães enormes (estradas o> ferro), mas 
também quando sua acção tem de se prolongar além 
do termo ordinário da vida humana (seguros). Não são 
pois inteiramente condemnaveis, e os innumeros, incon-
testáveis e importantíssimos benefícios que advieram 
dellas á humanidade, desenvolvendo a cultura e a civi-
lização, compensam amplamente os males que trouxe-
ram, contra o que ensina o mesmo Ihering. 
A segunda verdade é que ainda se acha era for-
mação tudo o que diz respeito á vida das sociedades 
desta espécie. Doutrina e legislação estão, neste as-
sumpto, em sua infância. A sociedade anonyma é, por 
emquanto, uma nebulosa em via de se constituir em 
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systema planetário, u m organismo cujos órgãos vão 
lentamente apparecendo, cujas funcções se mostram 
vagarosamente aos olhos do jurista observador. Desta 
segunda verdade se infere que é imprudência do juris-
consulto, ou do legislador, tolher o desenvolvimento do 
instituto com fórmulas férreas. Cumpre que lhe seja 
deixado certo âmbito, certa folga, para que elle soffra 
a acção fecundante e vivificadora do direito consuetu-
dinario. O clamor que se levanta contra as vagas fór-
mulas legaes, contra a falta de providencias em relação a 
certos abusos, é pois de todo o ponto infundado. A in-
tervenção do direito neste assumpto só deve surgir em 
último caso, quando o abuso é grave. Note-se que a 
intervenção governamental tem outro inconveniente, 
além da inefficada, e é dar a falsa segurança. O Es-
tado só deve intervir quando tem certeza da efficacia 
de sua acção. 
C o m conhecimento destas verdades evitar-se-ão 
surprezas e desenganos, e será posto termo a muitas 
queixas contra o Direito, cuja força é muito menor do 
que se pensa vulgarmente. Tracte cada u m de acau-
telar-se quando envolver seus capitães em empresas 
deste gênero, e pouco espere de fiscaes e de providen-
cias legaes. Use de todos os pouquíssimos recursos 
que lhe pôde offerecer o Direito. 
Este artigo tem entretanto particularmente por fim 
habilitar os advogados principiantes a assessorarem os 
clientes que tiverem de zelar seus interesses em assem-
bleas de sociedades anonymas, quando esses novéis 
não puderem de prompto consultar as fontes que regem 
a matéria, insufficiente (alias com razão, como acima 
ficou dito) o D. 434, que consolidou todos os preceitos 
legaes pátrios sobre o assumpto. 
DAS ASSEMBLEAS DE ACCIONISTAS 
1. Nada tem prejudicado mais ao andamento re-
gular das sociedades anonymas do que o modo por 
que se realizam as assembleas geraes. Si abusa a 
administração, é que espera a amnistia da approvação 
de contas, entendendo do modo mais vantajoso e com-
modo o preceito legal sobre a matéria (D. 434, art. 145). 
Si os accionistas abandonam a sociedade, si não 
comparecem ás assembleas, é que sabem ser pouco 
efficaz, ou quasi inteiramente inefficaz, o seu esforço. 
A s informações prestadas aos accionistas são insufíi-
cientes, para que possam elles, com inteiro conheci-
mento do assumpto, resolver de accordo com os inte-
resses sociaes. 
Além de todos os inconvenientes, que de taes fa-
ctos resultam para os próprios interesses da companhia, 
ha o damno aos interesses de credores e de terceiros 
em geral. E assim é que muita coisa se occulta aos 
credores, fazendo-se vagos relatórios, balanços ambi-
guos, ou illudindo-se o dever de publicidade, importan-
tíssimo em relação a sociedades anonymas, que vivem, 
não tanto do crédito, mas principalmente dos fundos 
com que entraram os accionistas, fundos que são a 
garantia de terceiros. 
Muitos desses males resultam da m á applicação 
das leis; alguns poucos dos próprios preceitos legaes. 
No presente estudo, tractarei de ver qual o melhor 
modo de entender as leis sobre este assumpto, e quaes 
as reformas desejáveis. 
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2. Comquanto a sociedade anonyma constitua um 
organismo, e esteja separada dos membros que a com-
põem, formando um ente a parte, não é de tal natureza 
este organismo que se possa equiparar aos individuaes 
ou biológicos. Nas sociedades anonymas, as cellulas 
tem muito mais autonomia e acção do que as dos or-
ganismos animaes. Os, sócios, que contribuíram com o 
capital, apparecem harmonizando suas vistas discor-
dantes na assemblea em que se fôrma a vontade do 
ente, a vontade collectiva (Soprano, 1'Asseinbléa Ge-
nerale, n. 1). Por outra parte, a acção social é repre-
sentada pelos administradores, devidamente fiscalizados. 
Costuma-se dizer que a assemblea delibera e resolve, a 
administração executa, e os fiscaes estão vigiando para 
que a administração cumpra a lei e as resoluções da 
assemblea. Chegou se até a affirmar que a assemblea 
é o poder legislativo, e que os administradores formam 
o poder executivo. Comquanto haja nisto um fundo de 
verdade, o certo é que a assemblea raramente legisla. 
Toma, em regra, resoluções sobre os casos que occor-
rem, dieta ordens sobre espécies, julga os actos da 
administração, e é o órgão máximo, concentrando, em 
suas mãos, todos os poderes, que, só por força da ne-
cessidade, admitte a lei sejam exercidos, entre os inter-
vallos da reunião, pelos administradores. 
Si a assemblea tem poderes de vária natureza, 
não são comtudo illimitados, sendo exagero condemna-
vel falar em omnipotencia, soberania absoluta, dei-
xando-se de attender aos interesses dos credores e do 
público. Nem outra coisa é acceitavel, considerando-se 
que a mesma fôrma legal das sociedades anonymas, o 
seu reconhecimento pelo Estado e a determinação de 
seus poderes são matérias de que se oecupa com o 
maior cuidado a legislação. 
Affirmar que a assemblea é o órgão legislativo 
soberano, á feição dos congressos e parlamentos dos 
Estados, é formar um simile inexacto, porque a as-
semblea raramente legisla, e tem ainda o inconve-
niente de fazer crer na soberania delia, a exemplo do 
que suecede com os parlamentos, porque, como diz 
Spencer, «a grande superstição política do passado 
era o direito divino do rei, a do presente, a do direito 
divino dos parlamentos, parecendo que o óleo sagrado 
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da cabeça real respingou sobre os nossos congressos 
legislativos». 
Firmada bem a limitação dos poderes da assem-
blea (D. 8821, art. 63), passarei a examinar os princi-
pios jurídicos que regem o seu funccionamento. 
3. Para clareza da matéria, cumpre estabelecer 
que ha as assembleas ordinárias, as extraordinárias 
e as de constituição da sociedade, regidas em parte por 
principios communs, mas também, em certos pontos, 
por principios peculiares a cada uma dellas. A cons-
tituinte reune-se unicamente ao tempo da fundação da 
sociedade, por uma vez, ou por mais de uma vez (D. 
434, arts. 71, 73, 74, 75 e 131). A da fusão de socieda-
des (D. 434 art. 213), comquanto seja extraordinária, 
deve-se considerar como constituinte, para o effeito de 
se determinar quaes os preceitos legislativos que lhe 
são applicaveis (cit art. 213 e D. 8821, art. 165). Ordi-
nária é considerada a que se reúne annualmente para 
os fins determinados no art. 143 § 1 do D. 434: «leitura 
do parecer dos fiscaes, e exame, discussão e delibera-
ção sobre o inventario, balanço e contas annuaes dos 
administradores». 
Não é raro que, nos estatutos, se determine que a 
assemblea se reuna semestralmente. 
Nenhum inconveniente ha nisto, mas parece que, 
no silencio da nossa lei, não podemos admittir que os 
estatutos fixem prazo mais longo, «o que não seria 
próprio para refrear abusos dos administradores e sus-
tentar a valia da assemblea» (Vidari, Le Società, n. 514). 
Comquanto não usado, é admissível que a assemblea 
se reuna ainda com mais freqüência do que semestral-
mente (Vidari, Le Società, n. 514). 
Quando ha mais de uma assemblea ordinária, cum-
pre applicar-lhe as mesmas regras jurídicas que á nor-
mal. Deve ser apresentado o balancete, e serão guar-
dadas as cautelas de publicidade a que se refere o art. 
147 do D. 434: facultar aos accionistas, desde 30 dias 
antes, o exame, na sede, da cópia do balanço, da lista 
dos accionistas e da transferencia de acções no decurso 
do semestre ou de outro termo, publicação pela im-
prensa, até a véspera, do relatório, do balanço e do 
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parecer do conselho fiscal, e finalmente, dentro de trinta 
dias, a publicação da acta pela imprensa. 
A s attribuições da assemblea ordinária acima es-
pecificadas pertencem lhe, restrida e inderogavelmente, 
por terem um caracter de summa gravidade (Soprano, 
ns. 8 e 9). Mas, além disso, ha a consignar que são 
as únicas attribuições que tem: «as outras matérias 
entram na categoria das deliberações das assembleas 
extraordinárias lato sensu» (Soprano, n. 11). Acerca 
desta assemblea ordinária, que pôde ser annual, na 
fôrma da lei (D. 434, art. 143), ou semestral, por dispo-
sição dos estatutos (art. 139), ha a particularidade de po-
der ser ella convocada a pedido de qualquer accionista, 
ou mesmo por elle, quando não attendido pela adminis-
tração, si esta houver retardado a convocação por mais 
de três mezes (D. 434, arts. 139 e 140). 
Nos arts. 137 e 139, refere-se a lei á convocação 
da assemblea extraordinária a requerimento dos accio-
nistas Da-lhe competência para quaesquer resoluções, 
salvo invasão do que compete á ordinária. E' interes-
sante saber que não são os accionistas. os únicos com-
petentes para a iniciativa da convocação, pois é bem 
claro que tal iniciativa deve, por vezes, vir da directo-
ria, como quando occorrem factos de extrema gravi-
dade, sem que os accionistas, por qualquer circumstan-
cia, peçam a convocação. 
Os autores franceses dão a assemblea constituinte 
como sendo competente para a fundação ou organiza-
ção da sociedade, a ordinária como tendo amplas 
funcções, e a extraordinária como podendo modificar 
os estatutos (Vavasseur, ns. 893 e 908 e Pandectes 
Françaises, Sociétés, n. 12682, Lyon Caen, Manuel, n. 
305). Esta doutrina não se coaduna com a nossa lei. 
E' certo, porém, que a assemblea que se occupa de 
modificações e alterações de estatutos é regida pelos 
mesmos preceitos que a constituinte (D. 434, art. 131). 
Podemos consideral-a extraordinária no sentido restricto. 
4. Estabelecido quaes as assembleas que, pela 
nossa lei, devem ser consideradas constituintes, ordi-
nárias, extraordinárias no sentido lato e no sentido res-
tricto, é opportuno examinar o que ha quanto á con-
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vocação. Póde-se dizer que convocam a assemblea: os 
directores, os accionistas e os fiscaes. Além da con-
vocação, ha a prorogação ou o espaçamento da sessão, 
como, por exemplo, nos casos do art. 143 § 2. Não é 
raro que este espaçamento se dê em logar de nova 
convocação, no caso de haver bens a avaliar, ao tempo 
de se constituir a sociedade (D. 434, art 72 § 2. Nal-
guns systemas legislativos, ha as convocações pelos 
juizes (Soprano, n- 22), ou pelos accionistas (Vavasseur, 
ns 593 e 906). Na nossa lei, ha um caso em que um 
só accionista pôde convocar a assemblea, e é o de ser 
omittida a convocação da ordinária na época fixada 
pela lei ou pelos estatutos, decorrido o prazo de três 
mezes, e desattendida a reclamação do accionista (D. 
n. 164, art. 153, § 9, n. 2). A convocação por accio-
nistas em numero não menor de sete, e representando 
pelo menos um quinto do capital, é também excepcio-
nal, e só se dará quando os administradores, dentro de 
8 dias, não attenderem ao pedido dos accionistas (D. 
164, art. 15, § 9) Qual porém o juiz de que a petição 
dos accionistas está em condições de ser deferida? 
Não o diz a lei, e é um caso em que parece ter havido 
um excesso de respeito á acção individual. Deveria o 
legislador ter facultado a intervenção da autoridade ju-
dicial, até mesmo porque o caso suppõe desaccordo 
entre a directoria e uma parte avultada de accionistas. 
Segundo Bing (La Soe. an. en dr. it, pag 237), os sys-
temas legislativos podem ser distribuídos em duas clas-
ses: a dos que tornam obrigatória a convocação, quando 
os peticionarios representam certa fracção do capital, 
e a dos que tornam facultativa a convocação, e deixam 
afinal a apreciação da opportunidade ao poder judicial. 
Declara-se Bing por este último alvitre, com fundamen-
tos dignos do maior apreço. «Impede que os adminis-
tradores possam ser forçados a convocar a assemblea, 
quando é tal medida contrária ao interesse social, e 
permitte, ao mesmo tempo, aos peticionarios dirigir-se 
ao juiz em caso de recusa arbitraria da administração. 
O juiz, que é imparcial e está acima das facções, que 
se geram com freqüência no seio das sociedades ano-
nymas, acha-se em condições de se informar, por de-
bate contradictorio, ou doutro modo, o que dá a segu-
rança de que será a sua decisão motivada unicamente 
pelo interesse da sociedade». 
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Ao que parece, em França, houve, na tela judicia-
ria, tendência a admittir que os accionistas pudessem 
convocar, por si, ou mediante petição á autoridade judicia-
ria, a assemblea (Pandectes françaises, ns. 11704 e segs.). 
E m face do art. 137 do D 434, difficü parece resolver-se 
pela affirmativa a questão: nossa lei estabelece como 
única prova do interesse da convocação, a presumpção 
resultante do numero e da força econômica dos accio-
nistas que pedem a assemblea. A convocação que se 
deve considerar como a de regra, a normal, é a dos 
administradores (Pandectes françaises, n. 11684, So-
prano, n. 23). Pela redacção dos arts. 137 e 138 do 
decreto consolidador n. 434, que dá aos administrado-
res a competência para a convocação, e por dar o D. 
164 no art. 15 § 9 tal faculdade á administração, se-
gue-se que não pôde um só director convocar a assem-
blea, e é pois acceitavel o que neste sentido se deci-
diu em França (Pandectes, Sociétés, ns. 11685 e segs.), 
salvo o caso de se haver reduzido a directoria por 
morte, ou por outra circumstancia (Pandectes, ns. 11689 
e segs.). 
Comquanto seja excepcional o poder de convoca-
rem os fiscaes a assemblea geral, e houvesse sido ob-
jecto de disputa em França (Pandectes, n. 11693), é tal 
attribuição muito ampla, e apparece não só no trimes-
tre anterior á reunião da assemblea ordinária (D. 164, 
art. 14, § 3), mas também «sempre que occorram moti-
vos graves e urgentes como diz o art. 61 do D. 8821, 
que continua em vigor (D. 164, art. 42 e D 4,34, art. 
121). Qual porém o juiz da gravidade, ou da urgência 
da convocação? Não o diz a lei pátria, e é lacuna que 
também se nota na lei francesa (Vavasseur, n. 889). 
Tractando-se de pessoas sujeitas ás maiores res-
ponsabilidades, parece não haver inconveniente em 
deixar-lhes faculdade de convocar a assemblea sempre 
que entenderem ser a medida útil á sociedade. At-
tenda-se mais a que, em geral, têm os fiscaes bem 
pouca tendência para se occuparem do cargo, e por-
tanto não é provável que abusem da faculdade. 
Inútil dizer que, para esta convocação, não têm os 
fiscaes necessidade do concurso dos administradores. 
Emfim, para concluir sobre competência para a 
convocação, ha a lembrar que as assembleas consti-
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tuintes são convocadas pelos fundadores (D 434 arts. 
73, 74, 75 e 77 e Vidari, Le Società, n. 516). 
Resta, quanto á competência para a convocação, 
fixar, como fora de contestação, que qualquer cláusula 
estatutária restringindo a faculdade de convocação, que 
é de ordem pública, deve ser havida por nulla (Bing, 
La Soe. an. en dr. it, pag. 236). 
5. Importante assumpto é a fôrma ou modo de 
convocação, e, como dependência, a determinação, no 
aviso aos accionistas, do logar, do tempo da reunião e 
da matéria sobre que se deliberará (Soprano, n. 28). 
Não se pôde prescindir da publicação do annuncio nos 
jornaes do logar, ou nos do mais próximo (D. 434, art. 
134). Variam porém as regras da convocação, segundo 
a natureza das assembleas. 
Si se tracta de assemblea para a constituição da 
sociedade e approvação de valores (constituinte), ou 
da que modifica e altera os estatutos (extraordinária no 
sentido restricto). as quaes só podem funecionar com 
accionistas que representem 2/3 do capital social (D. 
434, art. 131), ha três convocações, mencionando-se na 
3.a que a assemblea deliberará qualquer que seja a 
somma do capital representado (art. 131. § 1), cum-
prindo além disso que haja aviso por meio de cartas 
(art. 131 § 2). 
Para as demais assembleas, basta uma convoca-
ção, que só será repetida, si não concorrerem três ac-
cionistas representando 1/4 do capital para as formarem 
(D. 434 arts. 129, 14, 144 e D. 8821, arts. 64, 68, 73 e 
D. 164, art. 15 § 9 n. 4). 
Só autorizada por accionistas representando 2/3 do 
capital social pôde a administração propor concordata 
no caso de fallencia da sociedade anonyma (D. 2024, art. 
103 § 2); e só por votos de accionistas que represen-
tem, pelo menos, metade do capital social, e que se 
achem em assemblea que represente pelo menos 3/4 
delle, poderá a sociedade emittir debentures (D. 177-A 
art. 1 § 5). Pergunta-se : póde-se dar 2.a convocação, 
deliberando a assemblea, qualquer que seja o capital 
representado? A' 1.a vista, a analogia parece applica-
vel. A letra porém das leis acima citadas, a gravidade 
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dos casos, excluem tal solução. Diz a lei 2024: De-
verá ser apresentada aos administradores auctorizados 
por accionistas representando pelo menos dois terços 
do capital social». Diz o D. 277-A: «Não se fará 
emissão de obrigações sem prévia deliberação da as-
semblea de accionistas adoptada por tantos sócios...» 
Estes preceitos são de molde a repellirem, pela sua re-
dacção, a possibilidade de autorização por 3 sócios, re-
presentando uma pequena fracção do capital. 
A exigência de três sócios excluidos directores e 
fiscaes é relativa ás assembleas ordinárias, mas, por ana-
logia, deve ser extendida ás extraordinárias lato sensu-
E' certo que nas ordinárias não podem os fiscaes e di-
rectores votar (D. 8821, art, 72), e parece que é este o 
motivo de sua exclusão do numero dos três sócios ne-
cessários para a composição. Não parece porém licito 
deixar de attender á letra do art. 15 § 9, n. 3, na sua 
parte restrictiva, para o applicar analogicamente ás as-
sembleas extraordinárias. Comquanto este ponto possa 
offerecer dúvida, nenhuma offerece a exigência de três 
sócios, porque três faciunt collegium. Ora, si dos três 
tirarmos u m para presidente, e ainda que não haja se-
cretario, como funccionará a assemblea com duas pes-
soas?! ... Força é reconhecer que devem apparecer, além 
dos administradores e fiscaes, três sócios desimpedidos. 
O art. 73 do D. 8821 dá ainda margem a uma dú-
vida. Diz que «a reunião será annunciada pela imprensa, 
quinze dias, com indicação da hora e do logar». Per-
gunta-se: com antecedência de quinze dias, ou durante 
quinze dias? A 1.a solução é a do costume, a 2.a é a 
que parece de accordo com a letra da lei. 
6. Da mais alta importância é a fôrma por que 
é redigido o annuncio. Si ha grande vantagem em que 
os accionistas conheçam a matéria sobre que têm de deli-
berar, e a estudem (Soprano, n. 31), é, ás vezes, do inte-
resse das pessoas que fazem a convocação que não seja 
o annuncio redigido com clareza e precisão. Exemplos 
de fórmulas defeituosas são «para diversos negócios», 
ou «para modificação dos estatutos» (Vivante, v 2, n. 
499). Este abuso não impede que a assemblea conheça 
da matéria, ou que espace a sessão, ordenando inves-
.tigações e exames (D. 8821, art. 73 — 3.° membro). 
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Contra esta nossa opinião está Vidari (Le Società), 
mas por causa da letra do art. 155 do Cod. it., que ful-
mina para o caso nullidade. 
Tendo sido preceituado em proveito dos sócios que 
se lhes dessem esclarecimentos nos annuncios acerca 
do objecto sobre que deveria deliberar a assemblea, 
não se pôde converter o.favor legal em damno para os 
beneficiados, e é este o fundamento da solução que á 
dúvida acabo de dar. Vampré (n. 780), acompanhando 
a Thaller (n. 687), diz que os actos da assemblea po-
dem, em tal hypothese, ser annullados, mas somente 
quando, como explica Thaller, tiver nisto interesse o 
accionista: «Cada interessado é admittido a pedir a 
nullidade, agindo judicialmente contra os administra-
dores» (n. 687). 
Vivante sustenta que, no silencio da convocação, 
comprehendem-se virtualmente as questões de respon-
sabilidade dos administradores e de sua destituição» 
(v. 2 n. 499). 
7. Não menos interessante é ^ fixação do tempo 
e do logar em que se fará a assemblea. 
Quanto ao logar, embora seja natural se prefira a 
sede para a reunião, nada obsta que noutro se dê a 
assemblea, si não dispõem sobre a matéria os estatu-
tos. Esta é a solução a dar ao caso em vista do si-
lencio da nossa lei (Soprano, n. 29). Não se pôde po-
rém fazer escolha maliciosa de um logar, ao intento 
de evitar a fiscalização dos accionistas, como decidiu o 
tribunal de Gênova, a 5 de Novembro de 1909 (Soprano, 
n. 29). Acertado parece a tal propósito o decreto aus-
tríaco de 20 de Setembro de 1899, determinando se 
realize a assemblea na sede social. 
Quanto ao tempo, nada de interessante sinão 
acerca do intervallo a guardar, o mesmo que para a 
1.a convocação (D. 434 arts. 134 e 142), argumentando-se 
por analogia. Fraudar a lei é marcar o intervallo de 1 
hora, una derisione alia legge, como diz Soprano, (n. 
30 bis). Pelo final do art. 157 do Cod. it., assás claro 
é que, no annuncio da 1.a convocação, já pôde ser mar-
cado o dia da 2.a reunião (Soprano, n. 36 bis). Isto 
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não me parece possível em face de nossa lei (D. 8821, 
art. 65 e D. 164, art. 15 § 4). 
Nas sociedades anonymas, ha fraudes semelhantes 
ás com que a Política tem se desacreditado. Já succe-
deu que os accionistas de uma dellas encontrassem, á 
hora determinada para a assemblea, fechada a porta 
com um aviso anonymo, declarando que a reunião não se 
effectuára por falta de numero. Dias depois, apparece-
ria a acta em que se mencionariam as deliberações da 
assemblea, si os accionistas não houvessem se reunido 
na sala próxima, para lavrarem acta, declarando o mo-
tivo de não se ter effectuada a assemblea. 
8. Para legal constituição da assemblea ha atten-
der ao numero de sócios presentes, e, em regra, ao ca-
pital que representam (D. 8821, arts. 63 e 65 D. 434, arts. 
129 e 131) E' o que se denomina o quorum (Soprano, 
n. 82). O minimo no numero dos sócios é fixado em 
três, como acima vimos. O capital é no minimo de 1/4, 
mas, nos casos de constituição da sociedade, approva-
ção de valores, modificações e alterações de estatutos, 
sobe a 2/3. 
O requisito do capital só se faz sentir na 1.a con 
vocação, D. 434 arts. 130 e 131 § 1. 
Para prova da presença dos accionistas, ha o li-
vro de presença, que infelizmente não possuem algumas 
sociedades. E' lastimável, mormente, attendendo-se a 
que a acta é quasi sempre assignada pela mesa. Facü 
é de imaginar quantos damnos têm resultado destes 
usos prejudicialissimos ao crédito das sociedades ano-
nymas Em algumas sociedades, terminada a assigna-
tura de todos os presentes, lavra-se um termo de en-
cerramento, assignado pela mesa (Vampré, n. 742). 
Não vae melhor este serviço de actas em França. 
Deve a acta ser assignada, ensinam Pont, Penardille e 
outros (Pandectes françaises, ns. 12136 a 12140), mas 
a falta da assignatura (n- 12141) de um ou de outro 
membro da mesa não traz nullidade (n. 12142), e é in-
teiramente livre de dúvida que não ha necessidade de 
assignarem os accionistas (n. 12143). Além disso, pôde 
a acta ser redigida algum tempo depois de effectuada 
a assemblea (n. 12151). Parece que, com o uso do li-
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vro de presença, sendo lavrado o termo do encerra-
mento, dá-se aqui alguma authenticidade á acta, e at-
tende-se á vontade dos accionistas de se retirarem an-
tes de ultimados os trabalhos da assemblea. A lista de 
presença é conhecida e usada na Itália (Soprano, n. 68), 
e prescripta na lei francesa de 1867, art. 28. 
9. Passemos a estudar com que pessoas se fôrma 
a assemblea. Esta é formada pelos accionistas pessoal-
mente, ou apparecendo por seus representantes legaes 
ou voluntários (Soprano, ns. 33 e segs). No silencio 
dos estatutos, mediante autorização dos accionistas, po-
dem intervir jornalistas, empregados, consultores, cre-
dores e representantes do Governo, diz Soprano, (n. 33). 
Os empregados (guarda-livros etc.) estão, por costume 
sempre presentes, para, prestarem informações. Advoga-
dos apparecem, mas por uso, na qualidade de accionistas. 
Podem comparecer á assemblea os debenturistas, 
discutindo sem voto qualquer assumpto que diga res-
peito a seu crédito (D. n. 164, art. 32 § 4). 
Quanto aos accionistas, ha a attender ás diversas 
espécies de acções: nominativas, transferiveis por en-
dosso, ao portador e fracçoes (D. 434, arts. 18 e 21). 
Além disso, deve se considerar o título do accionista: 
a acção, o registo, o endosso, a tradição e a cautela 
(D. 434, arts. 22 a 29). 
Para se evitarem as fraudes de transferencias no 
momento da assemblea podem ser suspensas as trans-
ferencias de acções nominativas, medida vulgarissima 
entre nós, e determinado o deposito na caixa da socie-
dade das transferiveis por endosso ou ao portador, de-
pósito a effectuar-se três dias antes de se realizar a 
assemblea (D. 434, art. 136). Quanto á prova da qua-
lidade de accionista, fixa o art- 24 do D. 434 a apresen-
tação das acções ao portador e a menção, nos livros 
da sociedade dos proprietários das nominativas e das 
transferiveis por endosso (art. 22, §§, 1 e 4). Neste par-
ticular o que ha de importante é a conseqüência jurídica 
da maioria fictícia, obtida por meio de acções frau-
dulentamente transferidas. Dá-se a nullidade das deli-
berações (Pandectes, ns. 11947 e segs). si a fraude teve 
como conseqüência a alteração do resultado da resolução 
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da assemblea (Pandectes, n. 11963), mas tal nullidade 
pôde ser ratificada por uma assemblea ulterior regu-
larmente constituída (Pandectes, ns- 11971 e 11972). 
A matéria é de interesse público, alias se frau-
dariam as medidas legaes estabelecidas pelas leis em 
benefício dos pequenos accionistas (Bing, La Soe. an. 
en dr. it., pag. 244), como são, por exemplo as do 
art. 141 do D. 434. Não pensam porém do mesmo 
modo todos os jurisconsultos, pois ha quem sustente que, 
nas sociedades anonymas, deve predominar o capital 
e não o numero. Na Câmara dos Deputados belga, de-
fendendo Bruneau a idea de só poderem votar os ac-
cionistas que tivessem um certo numero de acções, 
disse: «Nas sociedades anonymas, ha acções, e não 
pessoas. Tracta-se, é certo, de proteger os pequenos 
accionistas, mas cumpre não lhes dar, sob pretexto de 
protecção, o direito de esmagar os grandes. E' o que 
pôde sueceder. U m accionista proprietário da metade 
das acções poderia vêr seus interesses comproniettidos 
por alguns accionistas que não têm mais do que um 
interesse restricto, e que desejassem prejudical-o». (Guil-
lery, Commentaire, pag. 346). 
Com a transferencia fraudulenta não se deve con-
fundir a representação oceulta. Por justos motivos, 
pôde uma pessoa apparecer como proprietária de ac-
ções pertencentes a um amigo, mesmo que não se 
tracte de acções ao portador (Soprano, n. 61). Isto nada 
tem de condemnavel. O caso mais commum é o das 
grandes sociedades, dos bancos e dos capitalistas, que, 
quando forçados a caucionar"acções, passam-nas para o 
nome de pessoas de confiança, que, por este meio, con-
trariem empréstimos para os verdadeiros donos dos 
títulos. 
10. Estudada a hypothese de se haver apresen-
tado pessoalmente o sócio da companhia anonyma, 
vejamos suecessivamente os casos de representação 
legal e voluntária Quanto á representação legal, te-
mos a do curador, a do tutor, a do marido e a dos ad-
ministradores de entes collectivos (Soprano, ns. 49 e 
segs.) Surge ao espirito uma dúvida: podem os esta-
tutos prohibir qualquer dessas fôrmas de represen-
tação ? De nenhum modo: si a tal respeito são mu-
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das as leis sobre sociedades anonymas, não o são as 
nossas outras leis civis e commerciaes, e a maté-
ria é de interesse público, donde a conseqüência de 
não poder se dar convenção entre particulares em pre-
juízo dos preceitos relativos á representação dos inca-
pazes. Não podem comtudo apparecer como represen-
tantes os administradores e fiscaes e certos accionistas 
no caso do art. 142 do D. 434 (Cod. it., art. 160). E' 
indispensável que sejam sócios no caso do art. 75 § 1, 
que é o da constituição da sociedade, argumentando 
por analogia. E m taes casos o incapaz será represen-
tado por outra pessoa nas condições legaes, ou não 
será representado, si a substituição for impossível. 
11. Ao lado da representação legal está a vo-
luntária ou por procurador. Como acabo de dizer, 
para a assemblea de constituição, só podem ser procu-
radores os accionistas (D. 434, art. 75, § 1). A contrario 
sensu, nas outras assembleas podem apparecer procu-
radores que não sejam sócios. Além disso, não podem 
apparecer com procuração os administradores para ap-
provarem seus balanços, contas e inventários; os fis-
caes, para a approvação de seus pareceres; e os accio-
nistas, quando se tractar da avaliação de seus quinhões, 
ou de quaesquer vantagens estipuladas nos estatutos 
(D. 434, art. 142). Recommenda Vidari que se dê pre-
ferencia á procuração por acto público: no silencio dos 
estatutos, não é possível que tal.se exija dos procura-
dores. Apparece, neste ponto, uma questão impor-
tante : podem os estatutos vedar a representação por 
procurador? Pela lei italiana parece boa a solução af-
firmativa que á questão dá Vidari (Le Società, n. 530). 
No silencio da nossa lei, parece ainda sustentável a 
doutrina de Vidari, pois a representação pelo mandato 
é de mero interesse particular, e portanto podem os só-
cios, no acto constitutivo da sociedade, renunciar a esta 
vantagem de mero interesse particular. Caso diverso é, 
como ja disse eu, o da representação legal. 
12. Quem deve presidir a assemblea? Guardam 
os systemas legislativos silencio a tal respeito. Diz 
Vivante que, «em regra, é a assemblea presidida pelo 
presidente da directoria» (v. 2, n. 505). Parece que, ao 
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contrário, esta é a excepção. Geralmente a directoria 
é impedida de deliberar: nas assembleas geraes, porque 
se tracta de suas contas; nas extraordinárias lato sensu, 
porque ha, quasi sempre, qualquer crítica a seus actos, 
nas extraordinárias strido sensu, quando a modificação 
ou alteração dos estatutos é da iniciativa delia. Raros 
pois são os casos em que o presidente da directoria 
não é suspeito: são, parece, somente os em que, de 
motu próprio, convoca a assemblea para a consultar 
sobre assumpto grave. Quando os estatutos não se oc-
cupam da direcção da assemblea, cabe a esta compor 
a mesa como entender (Pandectes fr, n. 12074). 
O que ha digno de menção é que o presidente 
pôde ser sócio, ou não (Vivante, v. 2, n. 505). Abaixo 
veremos que, no caso de empate, julga-se rejeitada a 
proposta (Vivante, v. 2, n. 506 e Soprano, n. 82). No 
caso porém de eleição da mesa, outro alvitre é neces-
sário. O tribunal de Ruão decidiu dever se dar prefe-
rencia ao mais velho (Pandectes, n. 12118). Houpin e 
Floucaud Penardille lembram o desempate do presi-
dente da assemblea (Pandectes, n. 12119), que deve ser 
o da directoria. Vivante indica outras soluções (v. 
2, n. 506). 
No Brasil, devemos preferir a 1.a solução, que 
é conforme aos nossos costumes em casos análogos 
13. Constituída a mesa, começam os trabalhos 
da assemblea, verificando o presidente o quorum, pondo 
em discussão a ordem do dia, acceitando as indicações 
ou propostas, e recolhendo votos (Soprano, ns. 69 e 
70). Aos secretários cumpre auxilial-o na apuração dos 
votos e na redacção da acta. Esta deve ser feita em 
livro destinado a tal effeito, e não em folhas avulsas. 
No caso de assemblea constituinte, é a acta lavrada 
em duplicata, no livro e em folha avulsa (D. 434, art. 
76). No caso de negar a directoria á mesa o livro de 
actas, pôde ella ser lavrada numa folha avulsa, ou feita 
por escriptura pública, como ensina Soprano (n. 70). A 
acta deve ser approvada pela mesma assemblea, e não 
pela ulterior, pois só aquella «está em condições de di-
zer si suas discussões e deliberações foram fielmente 
relatadas». 
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Nas assembleas não são raros os tumultos e frau-
des. Os tumultos seriam menos freqüentes, si contra 
os actos da mesa houvesse immediato recurso ao po-
der judicial, ou mesmo si pudesse, em tal caso, ser con-
vocada nova assemblea (*), presidida pelo juiz, acompa-
nhado de um escrivão. 
As fraudes hão de existir sempre nas sociedades 
anonymas (Didimo, Soe. An. n. 313 e Soprano, n. 162), 
cumprindo buscar o melhor, mas não o perfeito, que é 
utopia. A intervenção immediata da autoridade judicial, 
annullando, mediante recurso, os actos fraudulentos de 
uma assemblea, seria, parece, o mais acertado remé-
dio contra as fraudes. 
14. Muitas são as fôrmas de votação, e a prefe-
rencia a qualquer dellas é determinada, no silencio dos 
estatutos, pelo maior ou menor numero de sócios pre-
sentes á assemblea: acclamação, levantar a mão, divi-
são, chamada nominal e escrutínio secreto (Vivante, v. 
2, n. 506). Geralmente estão nos nossos hábitos: a vo-
tação nominal nas pequenas assembleas; levantar-se, 
nas numerosas. Pôde a fôrma de votação ser determi-
nada preliminarmente pela assemblea (Pandectes, fr. 
n. 12709). Direito a voto têm todos os accionistas, 
ainda quando sem o numero de acções para tal exi-
gido pelos estatutos, quando se tracta da assemblea 
constituinte, e da que tem de conhecer de avaliação 
dos bens que formam o fundo social (D. 434, art. 141, 
§ 2) Ainda que sem direito de votar, podem todos os 
accionistas tomar parte nas discussões. Não votam, 
mas discutem: os administradores para approva|em 
seus balanços, contas e inventários; os fiscaes, seus 
pareceres; e os accionistas, a avaliação de seus qui-
nhões, ou quaesquer vantagens estipuladas (D. 434, 
art. 142). 
Devendo ser completa a liberdade de voto dos 
accionistas, são nullas quaesquer convenções que to-
lham esta liberdade, como, por exemplo, a que orga-
(x) E m certa assemblea, effectuada e m S. Paulo, interveio, 
acalmando o tumulto ... a polícia ! !... Dos reis divinos passámos 
aos parlamentos, e destes á omnipotente polícia!... 
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niza grupos para resoluções prévias (Pandectes fran-
çaises, ns. 12125 e segs.). 
Como dá a lei acção aos sócios que não votaram 
a favor de actos que importam violação da lei e dos 
estatutos, conveniente é que façam elles declaração de 
voto, a registar-se na acta, quando a votação não for 
nominal, mas symbolica (D. 434, art. 146). 
15. Quanto a poderes, ha a observar que a pres-
cripção legal de importar a approvação do balanço e 
contas, ratificação das operações relativas (D 434, 
art. 145), deve ser tomada com certas reserva. A qui-
tação que a assemblea dá á directoria só se refere a 
esta, e não aos empregados da sociedade (Pandectes 
françaises, n. 12229), e nenhum valor tem, si for obtida 
por erro dos accionistas ou dolo da directoria (Pandectes, 
ns. 1226 e 1227, D. 434, art. 145-última parte). U m a 
das modalidades do dolo é apresentação de contas vagas: 
omissões e expressões ambiguas, ou próprias a induzir 
em erro a assemblea. Bing define o balanço peloVmodo 
tradicional: «Exposição systematica do activo e do pas-
sivo da sociedade» (La Soe. an. en dr. it., pag. 194). Si 
o balanço não deve ser tão minucioso que prejudique 
á sociedade, deve, entretanto ser sufficiente para escla-
recimento dos accionistas (Bing., pag. 200). Para que 
os accionistas julguem com conhecimento de causa, ha 
o recurso ás luzes dos fiscaes, que, em regra, deveriam 
ser pessoas versadissimas em escripturação mercantil 
(D. 434, arts. 119 e 120), porque aos accionistas não é 
possível permittir tal exame, já pelo pouco conheci-
mento que, em geral, têm da escripturação mercantil, já 
porque isso poderia ser fatal á sociedade (Bing, pag. 208). 
Os accionistas podem, quando não é assás claro o ba-
lanço, pedir seja particularizado por meio de um exame 
nos livros (D. 434, art. 143, § 2). (1) Isto tem um li-
mite. Assim como entendo não poder o accionista 
proceder a um exame da escripturação em geral, assim (1) Pôde o accionista pedir a exhibição geral da escripta? 
A matéria é controvertida. (Dir. v. 96, pags. 501 e segs. onde 
se acham os pareceres de Duarte de Azevedo, B. Machado e Ga-
briel de Rezende e Rev. Jur., v. 1, p. 250). Parece-me que só pelos 
fiscaes podem os accionistas examinar os livros, na época própria. 
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também julgo que não pôde, a pretexto de esclare-
cimentos, tomar conhecimento de segredos da socie-
dade e de terceiros, e divulgal-os. Disse bem u m de-
putado no parlamento belga, referindo-se á publicidade 
da escripturação de uma sociedade anonyma: «Segue-se 
que o proprietário de uma única acção terá o direito 
de ver tudo quanto se passa nos negócios sociaes. As-
sim, u m estabelecimento bancário, organizado em so-
ciedade anonyma, terá obrigação de expor á inspecção 
de todo o mundo a situação econômica de grande nu-
mero de pessoas. Digo todo o mundo, porque basta 
a qualquer indivíduo comprar, por uma ninharia, uma 
acção, para ser iniciado nas mais secretas particulari-
dades do negócio de uma companhia commercial». (Guil-
lery, Commentaire, pag. 312). 
Minha opinião é que deve haver um justo limite 
na fôrma por que se organiza o balanço, evitando-se 
que seja elle u m enigma, ou uma indiscreção prejudicial 
á companhia e a terceiros. Si os accionistas pedem 
esclarecimentos (D. 434, art. 143, § 2), parece que ao 
critério dos fiscaes, e não ao da Directoria ha de ficar 
a determinação de deverem, oi não, ser dadas as in-
formações, pois a directoria é suspeita, e, ao contrário, 
os fiscaes presumem-se imparciaes (D. 434, art. 119), e 
têm o direito de conhecer todos os segredos sociaes 
(D. 434, art. 120). 
16. O preceito do art. 75 do D. 8821, consolidado 
no art. 146 do D. 434, conservando aos sócios ausentes 
e aos dissidentes o direito de pedirem a nullidade de 
actos illegaes e contrários aos estatutos, tem alto valor, 
attendendo á sua origem histórica Vê-se, na obra de 
Guillery, que o Tribunal de Cassação havia decidido, 
em 1864, que os administradores são mandatários da 
sociedade, e não sócios dos accionistas, não podendo 
estes pois intentar contra aquelles acção de mandato, 
mas cumprindo, ao contrário, que se sujeitem á lei da 
maioria. Si entre accionistas e administradores inter-
põe-se o ser moral, a pessoa jurídica, a sociedade em 
summa, não podem elles passar de credores da, socie-
dade. Como porém a acção dos accionistas differe da 
dos credores, e é semelhante á dos sócios, achou-se 
mais simples dar directamehte ao accionista aquillo que 
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elle obteria indirectamente. Após toda esta subtileza, 
digna da Escolastica, reconheceu a jurisprudência dos 
tribunaes que o accionista tem acção contra os directo-
res. Postos os accionistas em face dos directores, de-
terminou a jurisprudência que acção appareceria nos 
casos de fraude e violação dos estatutos. Já em 1863, 
os oradores franceses haviam sustentado que a acção 
individual do accionista surgia no casos de fraude, ou 
mesmo de simples culpa- O art. 64 da lei belga res-
tringe o direito ao caso de estar o accionista ausente, 
de ser a resolução contrária aos estatutos, e de não 
haver sido a matéria mencionada na convocação. E m 
França, continua a matéria sujeita á acção da jurispru-
dência (Pandectes françaises, ns. 12226 e 12227). O 
Código it. dá a qualquer accionista a acção, no caso 
de deliberação illegal ou contrária aos estatutos, (art. 163). 
Nossa lei foi mais lógica, negando-a aos accionistas que 
approvaram a medida: «Nemo ex suo delicto melio-
rem suam conditionem facere potest» (R. J., fr. 134, § 1). 
IT. Como porém assegurar o cumprimento dos 
preceitos jurídicos acerca das resoluções das assem-
bleas ? Nenhum outro alvitre, a não ser a pena de nul-
lidade, e o menos efficaz da indemnização prestada 
pelos culpados aos que soffreram prejuízo com o acto 
illegal. Por muito que se clame contra as nullidades, ne-
nhum remédio pôde supprir este, que é o tradicional Si 
a resolução é viciosa no fundo, não é possível dar-lhe 
valor, si é viciosa na fôrma, por violação das prescri-
pções jurídicas, cumpre punir os que perturbaram a 
ordem jurídica. Soprano fala em requisitos intrínsecos 
e extrinsecos. Entre os requisitos intrínsecos, ou de 
fundo, ha os subjedivos e objedivos. Nos subjedi-
vos estão a capacidade geral ou genérica, a capacidade 
especifica e o consentimento juridicamente dado. Por 
capacidade genérica entende a de celebrar qualquer 
negócio jurídico: falta ao menor, ao louco, etc. Capa-
cidade especifica é a especial para discutir e votar: 
ella é regida pelas leis relativas ás sociedades anony-
mas e pelos estatutos de taes associações. Além des-
ses requisitos, ha a notar que o consentimento pôde 
ser viciado por erro, violência, dolo, ou por não ser 
dirigido ao fim social, como quando o voto é dado por 
corrupção, por interesse pessoal, intervindo os adminis-
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tradores na approvação do balanço ou nas resoluções 
sobre sua responsabilidade (Soprano, ns. 93 e 94). A 
nullidade porém só se segue, si o voto vicioso exercer 
influencia decisiva na resolução: si, retirado o voto il-
legal, continua a maioria necessária para valer a reso-
lução da assemblea, a nullidade não tem logar (Soprano, 
n. 95). 
Requisitos de fundo ou intrínsecos objedivos são: 
o objecto da deliberação, vário, conforme vimos quando 
tractámos das attribuições das diversas assembleas 
(constituinte, ordinária, extraordinária latu sensu e stti-
do sensu); a causa que deve ser licita e real; e a 
tomada dos votos, dando-se nullidade pelo erro no com-
puto ou no annuncio do resultado (Soprano, n. 97). 
Requisitos de fôrma resultam da observação da 
prescripta pela lei, ou pelos estatutos. «Não podem 
afastar-se delia os sócios sem tornar nullos seus votos. 
E assim seria, por exemplo, um voto dado por escripto, 
quando houvesse o Presidente ordenado o voto levan-
tando-se a mão, ou um voto oral, quando os estatutos 
prescrevessem uma votação por escrutínio secreto» 
(Soprano, n. 98). 
18. Pelo art. 146, conforme mostrei anteriormente, 
têm os accionistas, em dadas hypotheses, acção para 
annullarem as deliberações da assemblea geral. Tel-o-ão, 
em regra, mesmo nos casos em que nada mais se peça 
do que a nullidade da resolução? Nunca se deu, que 
me conste, o caso na jurisprudência pátria. Sempre 
tenho visto apreciada a validade das resoluções da as-
semblea incidentemente, ao discutir-se qualquer outro 
assumpto. Só os actos de constituição de sociedades 
por assembleas, foram objecto de pleito directo, em que 
se debatiam as irregularidades das assembleas. Ainda 
neste caso, discutiam-se violações da lei, e consequen-
temente vinha-se a cahir na letra do art 146. Não ha 
porém motivo para se dizer que não é licito a qualquer 
interessado propor uma acção unicamente para impe-
trar a nullidade de uma resolução da assemblea, tomada 
com o voto decisivo de um louco, ou de um menor, 
ou de um accionista corrompido por dinheiro. Isto 
viria prevenir, em dados casos, prejuízos futuros. E m 
geral, a nullidade da resolução é pedida incidentemente 
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em defesa, ou cumulada á acção em que se pede qual-
quer outra coisa. Natural é que se accumule o pedido 
de nullidade, no geral dos casos, á acção de perdas e 
damnos. A fôrma da acção no Direito pátrio, não se 
acha ainda nem mesmo esboçada, do mesmo modo que 
no Direito italiano (Soprano, n. 105). Têm sido tenta-
dos vários processos summarios, mais ou menos vio-
lentos (Gazeta Jurídica de S. Paulo, v. 2, pags. 161 e 
segs. e Direito, v. 61, pag. 92). 
Sempre fui contrário a taes modos de proceder 
na tela judiciaria (Gazeta, loco cit.). Só a acção 
ordinária pôde ser aconselhada para a obtenção da nu-
lidade da resolução da assemblea. Segundo So-
prano, a matéria foi devidamente regulada no Direito 
allemão (n. 105, nota 1). Na maioria dos pleitos, ha 
de se pedir a nullidade da resolução da assemblea, cu-
mulada á nullidade da constituição da sociedade, ou ás 
perdas e damnos, permanecendo valida e subsistente a 
associação. Para os effeitos penaes referentes á appli-
cação da multa, por inobservância de fórmulas legaes 
por parte dos administradores, sem prejuízo da nulli-
dade, foi, pelo art. 29 do D. 164, estatuído o processo do 
D. 4824, vulgarmente chamado de alçada. Como é sa-
bido, este processo é, com freqüência, usado para re-
pressão do crime de injúrias. Por antipathia á maté-
ria, ou por outro motivo qualquer, tornaram os tribunaes 
pátrios praticamente impossivel levar a termo taes cau-
sas sem nullidade, salvos casos excepcionalissimos. 
Para punição dos directores, não me consta houvesse 
tal fôrma de processo ainda sido usada no foro bra-
sileiro. Pela letra da lei, ella é excellente. Ahi fi-
cam determinados os remédios judiciários contra as 
violações da lei e dos estatutos nas assembleas geraes 
das sociedades anonymas. 
19. Passarei a examinar o que ha relativamente 
á publicidade das resoluções, instituída em beneficio de 
terceiros. A acta de constituição da sociedade ano-
nyma deverá ser archivada na Junta Commercial, e 
onde não a houver, no Registo de Hypothecas (art. 79, 
§ 4 do dec. 434). Geralmente é a acta publicada pela 
imprensa, na fôrma do art. 80, relativo á escriptura pú-
blica de constituição da sociedade. Dentro de trinta 
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dias, deverá ser publicada pela imprensa a acta da as-
semblea geral ordinária D. 434, art. 147, n. 3 § 2). De-
pendem de archivo na Junta ou no Registo de Hypothe-
cas, como acima ficou dicto, as actas das assembleas 
que contiverem resoluções relativas á alteração dos es-
tatutos, ao augmento do capital, á continuação da so-
ciedade além do seu termo, á dissolução antes do seu 
termo e ao modo de liquidação (D. 164, art. 6). A falta 
de publicidade não acarreta nullidade, mas tem como 
conseqüência não valerem os actos contra terceiros. 
Como se vê, ha dois únicos processos de publi-
cidade no systema jurídico pátrio: a imprensa e o ar-
chivo na Junta, ou no Registo de Hypothecas. Didimo 
considera como sendo de publicação permanente os 
actos relativos á constituição da sociedade, e como de 
publicidade eventual os que dizem respeito ás modifi-
cações de tal organização (Sociedades Anonymas, n. 139). 
Não vejo vantagem práctica em fazer-se esta classi-
ficação. 
U m a questão interessante surgiu, ha pouco, em 
nosso foro, relativamente á publicidade. E' esta: deve 
ser publicada a acta que modifica a directoria, sob pena 
de não valer a modificação contra terceiros. Compre-
hende-se quão importante é, para os terceiros, sabe-
rem quaes são os administradores. E' isto reconhe-
cido pela nossa lei (D. 434, art. 79 § 4), proclamado 
pelos tratadistas (Didimo § 140 letra e), Pandectes fran-
çaises, ns. 3614 e 3615) e de fácil comprehensão, atten-
dendo-se á necessidade da citação dos directores para os 
actos processuaes. O caso foi o de u m administrador 
que se destituíra, e que, citado para depor, nada allegou. 
Julgado confesso pelo hábil Magistrado Dr. Pinto de 
Toledo, veio, mais tarde, allegar que não era mais di-
rector. Já estando a dilação finda, não fez a parte con-
trária outra prova. O douto Magistrado, na sentença 
definitiva, acceitou a reclamação, e julgou não provado 
o pedido. Por unanimidade de votos confirmou o nosso 
Tribunal esta decisão. Força é confessar que a nossa 
lei é omissa a este respeito, dando logar a estas sur-
presas, surpresas que seriam evitadas pela fórmula: 
«São também sujeitos á publicidade, para valerem con-
tra terceiros, quaesquer actos que digam respeito aos 
interesses destes». 
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Eis, nos traços geraes, os preceitos de Direito que 
regem as assembleas das sociedades anonymas, assem-
bleas consideradas por alguns como sendo o órgão 
máximo, soberano, omnipotente, quando, na realidade, 
reconhecem os mestres que têm ellas seus poderes 
muito limitados pela lei, e pelos estatutos, como mos-
trei nas linhas acima. 
JOÃO ARRUDA. 
